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Entegre raporlama, finansal ve entelektiiel sermaye iizerinde isletme tarafindan yaratilan
degerin bilgi kullanicilarina aktarilmasi siireci olarak tanimlanabilir. Isletmenin biitiinciil
performansinin ortaya konmasi agisindan finansal sermaye ve entelektiiel sermaye unsurlari
iizerinde yaratilan degerin sayisal verilerle ortaya konmasi faydali olacaktir. Bu calismada,
BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde islem goren isletmelerin entelektiiel katma deger
sayilar1 hesaplanarak yarattiklar1 deger dlgiilmeye, hesaplanan entegre raporlama skorlar ile
entelektiiel katma deger katsayisi arasindaki iligki incelenmeye calisilmistir. Yapilan analiz
sonucunda, entelektiiel katma deger katsayis1 ile entegre raporlama skoru arasinda pozitif iliski
tespit edilmisgtir.
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Entelektiiel Katma Deger Katsayisi, BIST Kurumsal Yénetim Endeksi
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INTEGRATED REPORTING, VALUE CREATION AND VALUE ADDED
INTELLECTUAL COEFFICIENT: AN IMPLEMENTATION IN BIST CORPORATE
GOVERNANCE INDEX

ABSTRACT

Integrated reporting can be defined as the process of transferring the value created by a
corporate over financial and intellectual capital to information users. It will be useful to show
the created value on capital elements as numerical data in order to demonstrating the overall
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performance of the corporates. In this study, value added intellectual coefficient of corporates
in BIST Corporates Governance Index were calculated and tried to measure the value they
created, the relationship between the calculated integrated reporting scores and the intellectual
value added coefficient has been tried to be investigated. As a result of the analysis, a positive
correlation was found between the value added intellectual coefficient and the integrated
reporting score.

Keywords: Corporate Reporting, Integrated Reporting, Value Creation, Intellectual
Added Value Coefficient, BIST Corporate Governance Index

JEL Classification: M40, M41, M49.

1. GIRIS

Isletmenin stratejik amaglarina ulasabilmesi icin tiim isletme birimleri, ¢alisanlar1 ve
fonksiyonlar1 deger yaratma amacina hizmet etmelidir. Deger yaratma, isletme faaliyetlerinde
kullanilan sermaye unsurlarinda meydana gelen degisim olarak tanimlanabilir. Bu degisim
sermaye unsurunda artis yaratan pozitif yonlii bir degisim olabilecegi gibi, sermaye unsurunda
azalig yaratan negatif yonlii bir degisim de olabilir. Bununla birlikte kullanilan sermaye
unsurunun baska bir sermaye unsuruna déniismesi seklinde de gerceklesebilir. Isletmenin
stratejik amaclarina ulasabilmesi i¢in basta hissedarlar olmak iizere tiim paydaslar icin
deger yaratilmalidir. Finansal sermayede meydana gelen bir artis veya doniisiim hissedarlar
icin yaratilan degeri gosterirken, isletme calisanlarinin egitimi, ¢alisanlar i¢in yapilan diger
yatirimlar gibi insan sermayesinde meydana gelen bir artis ¢alisanlar i¢in yaratilan degeri,
sosyal sorumluluk ¢alismalarinin yiiriitiilmesi gibi sosyal sermayede meydana gelen bir artis da
toplum i¢in yaratilan degeri ifade etmektedir.

Isletme faaliyetleri sonucunda tiim paydaslar icin yaratilan degerin kurumsal raporlar
vasitastyla bilgi kullanicilarina aktarilmasi beklenmektedir. Isletmeler finansal sermaye
iizerinde yaratilan degeri finansal raporlar vasitasiyla bilgi kullanicilarina aktarmak zorundadir.
Buna karsilik finansal olmayan sermaye unsurlari iizerinde yaratilan deger kurumsal sosyal
sorumluluk raporlar1 veya siirdiiriilebilirlik raporlari ile goniilliiliik esasina dayali olarak bilgi
kullanicilarina aktarilmaktadir. Finansal ve finansal olmayan sermaye unsurlari {lizerinde
yaratilan degerin ayr1 ayri raporlarda sunulmasi isletmenin biitiinciil performansini ortaya
koymada yetersiz olabilmektedir. Bu nedenle, son yillarda finansal ve finansal olmayan sermaye
unsurlar tlizerinde yaratilan ve ayri1 ayri raporlarda sunulan degerin, bilgiler aras1 baglantiy1
saglayacak sekilde entegre rapor ile bilgi kullanicilarina sunulmasi gerektigi goriistimii hakim
olmaya baglamistur.

Entegre raporlama, sahip oldugu o&zellikler nedeniyle kurumsal raporlamada yeni
bir yaklasim olarak nitelendirilmektedir. Entegre raporlama, entegre diisiince temelinde
gerceklestirilen igletme faaliyetleri sonucunda yaratilan degerin entegre rapor ile bilgi
kullanicilarina aktarilmast siirecidir. Isletmelere, bu siiregte Uluslararas1 Entegre Raporlama
Konseyi (International Integrated Reporting Council — I[IRC) tarafindan 2013 yilinda yayinlanan
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Uluslararast Entegre Raporlama Cercevesinde aciklanan ilkeleri esas almalar1 Onerilir.
Cercevede entegre diislince ve deger yaratma entegre raporlamanin temel kavramlar1 olarak
aciklanmis; temel performans gostergeleri kullanilarak nitel ve nicel bilgiler arasinda, diger
bir ifadeyle finansal ve finansal olmayan bilgiler arasinda baglanti kurulabilecegi ve isletme
tarafindan yaratilan degerin raporlanabilecegi ifade edilmistir.

Isletmenin biitiinciil performansinin ortaya konmasi agisindan finansal ve finansal
olmayan tiim sermaye unsurlari {izerinde yaratilan degerin sayisal verilerle raporlanmasi,
yaratilan degerin Olciilmesi faydali olacaktir. Bu nedenle bu caligmada entegre raporlama,
deger yaratma ve entelektiiel katma deger katsayis1 hakkinda bilgi verilmeye, BIST Kurumsal
Yonetim Endeksi’nde islem goren isletmelerin entelektiiel katma deger sayilar1 hesaplanarak
yarattiklar1 deger olgiilmeye calisilmistir. Ayrica isletmelerin yillik faaliyet raporlari incelenerek
entegre raporlama skorlar1 hesaplanmis, sonrasinda entelektiiel katma deger katsayisi ile entegre
raporlama skorlar1 arasindaki iligki incelenmeye ¢alisilmstir.

2. ENTEGRE RAPORLAMA

Finansal raporlamaya yonelik elestiriler, finansal raporlar ile finansal olmayan raporlar
arasindaki iligkinin tam olarak sunulamamasi, finansal ve finansal olmayan bilgilerin ve bu
bilgiler arasindaki baglantinin tek bir entegre raporda sunulmasi konusunu giindeme getirmistir.
2009 yilinda Accounting for Sustainabilitiy Project (A4S) kapsaminda gerceklestirilen
“Governance&Collaboration: Establishing an International Integrated Reporting Committee”
konulu forumda alinan kararlar dogrultusunda, Global Reporting Initiative (GRI) ve International
Federation of Accountants (IFAC)’in calismalari sonucunda 2010 yilinda International
Integrated Reporting Council (IIRC) kurulmustur. I[IRC tarafindan yapilan ¢alismalar sonucunda
2013 yilinda Uluslararast Entegre Raporlama Cergevesi yaymlanmistir. Bu Cergeve entegre
raporlama siirecinde igletmelere yol gosterici nitelikte olup, entegre diislince, deger yaratma,
sermaye unsurlari, entegre raporlama ve entegre rapor kavramlari tanimlanmis, entegre
raporlama ilkeleri agiklanmistir.

Bir entegre rapor bir kurulusun stratejisinin, kurumsal yonetiminin performansinin ve
beklentilerinin kurulusun dis ¢evresi baglaminda kisa, orta ve uzun vadede deger yaratmayi
nasil saglayacaginin kisa ve 6z bir sekilde bildirilmesidir (IIRC 2013a, 7). Entegre rapor,
entegre raporlamanin ¢iktis1 olarak nitelendirilebilir. “Entegre raporlama, entegre diisiince
bi¢imi iizerine insa edilen ve bir kurulus tarafindan zaman iginde yaratilan deger hakkinda
bir entegre raporun ve deger yaratma siirecinin unsurlar1 hakkindaki diger ilgili bildirimlerin
yayinlanmasiyla sonug¢lanan bir siirectir (IIRC 2013a, 33). Entegre raporlama, entegre diislince
temelinde faaliyetlerini yliriiten isletmenin kisa orta ve uzun vadede tiim paydaslar i¢in deger
yaratma siirecini entegre rapor ile bilgi kullanicilarina sunma stirecidir (Yiiksel 2017, 34).

Entegre raporlama sistem yaklasimi gercevesinde tiim isletme fonksiyonlar1 ve
faaliyetlerinin birbirleriyle iliskisinin dikkate alinarak, faaliyetlerin yonetilmesini, sonucta
tiim paydaslar i¢cin deger yaratilmasini esas alan, yaratilan degerin entegre rapor ile bilgi
kullanicilarina sunulmasini gerektiren bir siiregtir. Entegre raporlama siireci ve entegre
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raporlamaya iliskin temel kavramlar1 Sekil 1°deki gibi gorsellestirmek miimkiindiir.
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Sekil 1. Entegre Raporlama Siireci ve Bilesenleri

Kaynak: Yiiksel 2017, 35

3. DEGER YARATMA

Bir entegre raporun asil amaci finansal sermaye saglayan taraflara bir kurulugun zaman
icinde nasil deger yaratacagini agiklamaktir (IIRC 2013a, 4). Entegre rapor igletme faaliyetleri
sonucunda yaratilan toplam degeri bilgi kullanicilarima aktarmada kullanilan kurumsal
raporlama aracidir.

Diger bir ifadeyle, entegre rapor isletme faaliyetlerinde kullanilan ve etkilenen sermaye
Ogelerindeki degisimi ve bu sermaye Ogeleri arasindaki iligkileri agiklamay1 amaglar. Bu
degisimler ve iligkiler Cergevede deger yaratma olarak ifade edilmistir. “Deger yaratma,
kurulusun faaliyet ve ¢iktilarinin sermaye dgelerini arttirmasi, azaltmasi ya da dontistiirmesiyle
sonuclanan stirectir (IIRC 2013a, 33).

Sorumlu bir kurumsal vatandas olarak sirket, bagimliliklarini ve ilgili riskleri diistinerek,
faaliyetlerinin ekonomi, toplum ve ¢evre lizerindeki pozitif ve negatif etkisini dikkate almak ve
raporlamak zorundadir. “Deger” ve “performans” artik sadece finansal olarak anlasilmamaktadir
(IoDSA 2012a, 3). Finansal sermaye ilizerinde meydana gelen degisiklikler yaninda finansal
olmayan sermaye unsurlarinda meydana gelen artis, azalis veya doniisiimler de deger yaratma
kapsaminda ele alinmalhidir. “Bir¢ogu i¢in en biiyiik degisiklik, on yil éncesinde bile olmayan,
is modelleri ve uzun vadeli deger yaratma iletiminin gelistirilmesi olmustur. “Is modelimiz
nedir?”, “nasil deger yaratir?”, “paydaslarla iliskimiz nedir?” ve “is modelimiz nigin uzun
vade i¢in stirdiiriilebilir?” gibi sorulara sirketler tarafindan cevap aranmaktadir. FTSE 100’{in
biiyiik bir cogunlugu (%63, 2013’te %25) su an girdi, ¢ikt1 ve baz1 durumlarda, tirettigi sonuglari
(%39, gecen yi1l %26) net bir sekilde gézden gecirerek is modeli raporlamasina deger yaratma
yaklagimini getiriyor” (Pilot 2017).
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4. ENTELEKTUEL KATMA DEGER KATSAYISI

Entelektiiel sermaye (intellectual capital) Latince iliskileri ifade eden “inter” ile okuma
ile bilgi edinmeyi ifade eden “lectio” kelimeleriyle, birikim ve toplami ifade eden “capital”
kelimelerinden olusmustur. Kisaca entelektiiel sermaye tiim iligki aglarinin yonetimiyle elde
edilen bilgi birikimi manasina gelmektedir (Argiiden 2005, 9). Firmaya deger katan maddi
olmayan varliklarin tlimiinii ifade eden ve bilginin degere doniistiiriilmiis hali olarak da
tanimlanabilen entelektiiel sermaye (Kayali ve digerleri 2007, 67) bir firmanin piyasa degeri,
maddi ve gayri maddi varliklarin toplamindan olusur (Uzay ve Savas 2003, 165).

Genel olarak literatiir entelektiiel sermayeyi olusturan ii¢ alt olgu tanimlamistir:
insan sermayesi, iliskisel sermaye ve yapisal sermaye (Pablos 2002, 4). Insan sermayesi
calisanlarin sahip oldugu bilgi, beceri ve yetkinlikler olarak tanimlanabilir. Yapisal sermaye,
haklar, markalar, yonetim felsefesi gibi “insan sermayesi disinda kalan ve calisanlar isten
ayrildiklarinda, isletmede kalan bilgi olarak tanimlanmaktadir” (Pablos 2002, 4). Literatiirde
miisteri sermayesi olarak da anilan iliskisel sermayeyi ise isletmenin paydaslariyla iliskileri ve
bu iliskileri sonucunda elde ettigi degerler olarak tanimlamak miimkiindiir.

Finansal olmayan sermaye unsurlarinin, diger bir ifadeyle entelektiiel sermaye
unsurlarinin isletme performansina etkisi konusunda arastirmalar yapilmistir. Bu aragtirmalarin
bazilarinda finansal olmayan sermaye unsurlarinin isletmenin finansal performansini etkiledigi
sonucuna varilmistir. Finansal olmayan sermaye unsurlarinin igletmenin finansal performansini
etkilemesinden dolayi, entelektiiel sermayenin Olgiilmesi hem isletmeler hem de sosyo-
ekonomik agidan 6nemlidir.

Entelektiiel sermayenin ol¢iimiinde kullanilan yontemlerden birisi Entelektiiel Katma
Deger Katsayisi’dir. “Ante Pulic tarafindan gelistirilen Entelektiiel Katma Deger Katsayisi
(Value Added Intellectual Coefficient — VAIC) Y Ontemi, deger yaratmak i¢in fiziksel sermayeye
ve entelektiiel sermayeye ihtiyac duyulmasi mantigina dayali bir performans degerlendirme
yontemidir (Kayali ve digerleri 2007, 71).

Kullanilan sermaye etkinligi, insan sermayesi etkinligi ve yapisal sermaye etkinliginin
toplamindan olusan entelektiiel katma deger katsayisi su sekilde hesaplanmaktadir (Kayali ve
digerleri 2007; Y oriik ve Erdem 2008; Dénmez ve Erol 2016):

VA=I+DP+D+T+M+R+WS

Isletmenin Yarattig1 Toplam Katma Deger = Faiz Giderleri + Amortisman Giderleri +
Dagitilmayan Karlar + Toplam Maas ve Ucret Giderleri

CEE=VA / Yatirim Tutar1
Kullanilan Sermaye Etkinligi = Isletmenin Yaratt1§1 Toplam Katma Deger / Yatirim Tutar1

HCE = VA/HC
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Insan Sermayesi Etkinligi = Isletmenin Yarattig1 Toplam Katma Deger / insan Sermayesi
SCE=SC/VA
Yapisal Sermaye Etkinligi = Yapisal Sermaye / Isletmenin Yarattig1 Toplam Katma Deger
Yapisal Sermaye = Isletmenin Yarattig1 Toplam Katma Deger - Insan Sermayesi
VAIC = CEE + HCE + SCE

Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 = Kullanilan Sermaye Etkinligi + Insan Sermayesi
Etkinligi + Yapisal Sermaye Etkinligi

5. ENTELEKTUEL KATMA DEGER KATSAYISI iLE YARATILAN DEGERIN
OLCULMESI: BiST KURUMSAL YONETIM ENDEKSINDE BiR UYGULAMA

IIRC (2013b), isletmenin tiim sermaye unsurlarimi sayisal verilerle aciklamasinin
miimkiin olamayabilecegi, entegre raporlamanin tiim sermaye hareketlerini 6lgmek gibi bir
amact olmadigi, sermaye unsurlarindaki degisimin veya doniisiimiin sayisal veriler yerine
anlatisal olarak raporlanabilecegini, ancak yaratilan degerin basit bir sekilde 6l¢lim doneminin
basindaki sermaye tutari ile raporlama donemi sonundaki sermaye tutar1 arasindaki fark alinarak
hesaplanabilecegini ifade etmistir.

IIRC, Uluslararas1 Entegre Raporlama Cercevesinde sermaye unsurlarini finansal
sermaye, iretilmis sermaye, fikri sermaye, insan sermayesi, sosyal ve iliskisel sermaye, dogal
sermaye olmak iizere 6 kategoride agiklamistir. [IRC, bu sermaye unsurlarini finansal sermaye
ve finansal olmayan sermaye unsurlar1 olarak nitelendirmistir. Ancak bu sermaye unsurlari
finansal sermaye ve entelektiiel sermaye olarak da nitelendirilebilir. IIRC tarafindan agiklanan
fikri sermaye, entelektiiel sermaye bilesenlerinden olan yapisal sermaye kapsaminda, sosyal
ve iligkisel sermaye ise entelektiiel sermaye bilesenlerinden olan iliskisel (miisteri) sermayesi
kapsaminda incelenebilir. Insan sermayesi ise hem IIRC tarafindan hem de entelektiiel sermaye
kapsaminda insan sermayesi bileseni olarak agiklanmistir. Bu nedenle bu calismada BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi’nde islem goren isletmeler tarafindan yaratilan degerin entelektiiel
katma deger katsayis1 kullanilarak hesaplanmasina karar verilmistir.

5.1.Calismanin Amaci

Bu calismanin amaci, BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde iglem goren isletmeler
tarafindan yaratilan degerin entelektiiel katma deger katsayis1 yontemi ile hesaplanmasi,
isletmelerin entelektiiel katma deger katsayilari ile entegre raporlama skorlari arasindaki
iliskinin analiz edilmesidir.

5.2.Calismada Kullanilan Veriler

Bu ¢alismada BIST Kurumsal Yénetim Endeksi’nde islem géren ve Tablo 1°de verilen



51 igletme arastirma evreni olarak secilmistir. Bu isletmelerden finansal kiralama ve factoring
sirketleri ile bankalar ve 6zel finans kurulumlar1 sektorlerinde faaliyet gosteren 9 isletme
(Albaraka Tirk Katilim Bankasi A.S., Creditwest Faktoring A.S., Garanti Faktoring A.S.,
Lider Faktoring A.S., Sekerbank T.A.S., Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S., Tiirkiye Halk Bankas1
A.S., Tiirkiye Smai Kalkinma Bankasi A.S., Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.) finansal tablolarinin
farkli bir yapida olmasindan dolay1 arastirma kapsamindan ¢ikarilmistir. Dolayisiyla arastirma
orneklemi 42 isletmeden olusmaktadir. Bu 42 isletmenin entelektiiel katma deger katsayisini
ve entegre raporlama skorlarini hesaplayabilmek icin gerekli olan veriler isletmelerin resmi
internet sitelerinden ulasilan 2017 yilina ait finansal tablolar1 ve faaliyet raporlarindan elde

edilmisgtir.
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Tablo 1. BIST Kurumsal Yénetim Endeksi’nde Islem Goren isletmeler

Sira Sirketler Sira Sirketler

1 AG Anadolu Grubu Holding A.S. 22 Is Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

2 Akis Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. 23 Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

3 Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. | 24 Izocam Ticaret ve Sanayi A.S.

4 Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S. 25 Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.

5 Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 26 Migros Ticaret A.S.

6 Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii A.S. 27 Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.
7 Arcelik AS. 28 ??zl;r]:tlftgk Uretim Madencilik Sanayi ve
8 Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 29 Pegasus Hava Tagimaciligi A.S.

9 Aygaz A.S. 30 Pinar Entegre Et ve Un Sanayii A.S.

10 Coca-Cola Igecek A.S. 31 Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S.

11 Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. 32 Pinar Siit Mamulleri Sanayii A.S.

12 Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 33 Tat Gida Sanayi A.S.

13 Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S. 34 Tav Havalimanlar1 Holding A.S.

14 | Enka Ingaat ve Sanayi A.S. 35 Tofas Tiirk Otomobil Fabrikast A.S.

15 Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S. 36 Turcas Petrol A.S.

16 Garanti Yatirim Ortakligi A.S. 37 Tiipras-Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.
17 Global Yatirim Holding A.S. 38 Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S.
18 Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 39 Tiirk Telekomiinikasyon A.S.

19 Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S. 40 Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.
20 Thlas Ev Aletleri Imalat Sanayi ve Ticaret A.S. |41 Tirkiye Sise ve Cam Fabrikalar1 A.S.

21 Ihlas Holding A.S. 42 Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.

Kaynak: https://www .kap.org.tr/tr/Endeksler (01.04.2018)
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5.3.Calismanin Yontemi

Orneklem dahilindeki isletmelerin 2017 yilinda yarattig1 degeri dlgmek adina Ante Pulic
tarafindan gelistirilen entelektiiel katma deger katsayisi hesaplanmistir. Entelektiiel katma
deger katsayisi hesaplanma asamalar1 daha 6nce de belirtildigi gibi sdyledir:

VA=[+DP+D+T+M+R+WS
Isletmenin Yarattigi Toplam Katma Deger = Faiz Giderleri + Amortisman Giderleri +

Dagitilmayan Karlar + Toplam Maas ve Ucret Giderleri

CEE=VA / Yatirim Tutar1

Kullanilan Sermaye Etkinligi = Isletmenin Yarattig1 Toplam Katma Deger / Yatirim Tutar1

HCE =VA/HC

Insan Sermayesi Etkinligi = isletmenin Yaratt1§1 Toplam Katma Deger / insan Sermayesi

SCE=SC/VA
Yapisal Sermaye Etkinligi = Yapisal Sermaye / Isletmenin Yarattig1 Toplam Katma Deger

Yapisal Sermaye = Isletmenin Yarattig1 Toplam Katma Deger - Insan Sermayesi

VAIC = CEE + HCE + SCE
Entelektiiel Katma Deger Katsayist = Kullanilan Sermaye Etkinligi + insan Sermayesi

Etkinligi + Yapisal Sermaye Etkinligi

Kullanilan sermaye etkinliginin (2) hesaplanmasinda isletmenin yarattig1 toplam
katma deger isletme tarafindan yapilan yatirim tutarma oranlanmaktadir. Isletme tarafindan
yapilan yatirim tutariin hesaplanmasi i¢in isletmenin dénem basinda sahip oldugu net isletme
sermayesi ile duran varliklarin toplami alinmistir. Bununla birlikte, insan sermayesi etkinliginin
hesaplanmasinda (3) isletmenin yarattig1 toplam katma deger isletmenin insan sermayesi
tutarina oranlanmustir. Isletmenin sahip oldugu insan sermayesi tutarinin hesaplanmasi igin
isletme tarafindan caligsanlara saglanan faydalar, kidem tazminati karsiliklari, izin karsiliklari,
personel giderleri, iist diizey yoneticilere saglanan ticret ve haklar toplanmistir.

Bu calismanin bir diger amaci da drneklem dahilindeki isletmelerin faaliyet raporlarinin
entegre raporlamaya uygunlugunun tespit edilerek, entelektiiel katma deger katsayilari ile
entegre raporlama skorlar1 arasindaki iligkinin analiz edilmesidir. Bu iligkinin analizi igin
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isletmelerin entegre raporlama skorlar1 da hesaplanmustir. Isletmelerin entegre raporlama
skorlarinin hesaplanabilmesi i¢in Uluslararasi Entegre Raporlama Cercevesi Igerik Ogelerinden
secilen ve Ek 1°de verilen 39 ilke 6lgiit olarak belirlenmistir. Orneklem dahilindeki isletmelerin
2017 yilina ait faaliyet raporlart bu 39 6l¢iit dogrultusunda igerik analizine tabi tutulmustur.
Icerik analizinin yapilmasinda kukla degiskenler kullanilmis olup, isletme tarafindan &lgiit
ile ilgili aciklama yapilmamais ise igletmeye 0 puan, aciklama yapilmig ancak yeterli degil ise

isletmenin aldig1 toplam puan

isletmenin Entegre Raporlama Skoru = - , —— .
Isletmenin alabilecegi maksimum puan

isletmeye 1 puan, yeterli agiklama yapilmais ise isletmeye 2 puan verilmistir. Yapilan puanlama
sonucu igletmenin entegre raporlama skoru su sekilde hesaplanmustir:

Bu esitlikte isletmenin alabilecegi maksimum puan, 39 6l¢iit i¢in yeterli aciklama (2
puan) yapmasit durumunda alabilecegi tam puan olan 78 (39 6l¢lit x 2 puan) puandir. Yapilan
hesaplama sonucunda isletmenin entelektiiel katma deger katsayisi ile entegre raporlama skoru
arasindaki iliskinin analizi icin SPSS 25 Istatistiksel Analiz Programi kullanilarak Pearson
Korelasyon katsayisi hesaplanmaistir.

5.4. Calismanmin Bulgular:

Tablo 2°de goriildiigii gibi, 6rneklem dahilindeki isletmelerin 19 tanesi (%45,2) imalat,
1 tanesi (%2,4) insaat ve bayimndirlik, 1 tanesi (%2,4) madencilik, 15 tanesi (%35,7) mali
kurulusglar, 2 tanesi (%4,8) teknoloji, 2 tanesi (%4,8) ulastirma haberlesme ve depolama
sektoriinde faaliyet gostermektedir.

Tablo 2. Orneklemi Olusturan isletmelerin Sektorel Dagilim

No Sektor Say1 %

1 Imalat Sanayi 19 45.2 %
2 Ingaat ve Bayindirlik 1 24 %
3 Madencilik 1 2,4 %
4 Mali Kuruluslar 15 35,7 %
5 Teknoloji 2 4,8 %
6 Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar 2 4%

7 Ulastirma, Haberlesme ve Depolama 2 4,8 %

Orneklemdeki isletme icin hesaplanan kullanilan sermaye etkinligi, insan sermayesi
etkinligi, yapisal sermaye etkinligi, entelektiiel katma deger katsayis1 ve entegre raporlama
skorlar1 Tablo 3’te verilmistir.
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Tablo 3. Orneklemi Olusturan Isletmeler icin Hesaplanan Entelektiiel Katma Deger Katsayilari ve
Entegre Raporlama Skorlar1

. Entelektiiel
Kullanilan | Insan Yapisal
Katma Entegre
Sira | Sirketler Sermaye | Sermayesi | Sermaye
. . . .| Deger Raporlama
Etkinligi | Etkinligi | Etkinligi
Katsayis1 | Skoru
1 AG Anadolu Grubu Holding A.S. 0,3429 4,0967 0,7559 |5,1955 0,4744
2 Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 0,622 66,1859 0,9849 |67,7928 0,8300
Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1
3 A 0,442 24,1786 0,9586 |25,5792 0.5000
os 8- ’
482 4 | Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S. 0,6901 45,9565 |0,9782 |47,6248 | 0,6538
5 Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,208 5,6788 0,8239 |6,7107 0,7051
6 Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii A.S. 0,4118 5,5546 0,82 6,7864 0,7051
7 Argelik A.S. 0,9046 3,2325 0,6906 |4,8278 0,7564
8 Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 0,4664 5,5119 0,8186 |6,7968 0,6282
9 Aygaz A.S. 0,7062 6,8193 0,8534 |8,3789 0,6795
10 | Coca-Cola Igecek A.S. 0,4852 4,614 0,7833 |5,8825 0,7949
11 | Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. 0,3487 2,292 0,5637 |[3,2044 0,7051
12 | Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S. 0,3211 30,0128 0,9667 |31,3006 0,5128
13 Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S. 0,8798 2,6796 0,6268 |4,1862 0,7692
14 | Enka Insaat ve Sanayi A.S. 0,739 11,0848 0,9098 |12,7336 0,6282
15 Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S. 0,2082 3,6585 0,7267 |4,5934 0,6795
16 | Garanti Yatirim Ortakligi A.S. 0,1446 2,2786 0,5611 2,9843 0,4231
17 | Global Yatirnm Holding A.S. 0,4433 5,2242 0,8086 |6,4761 0,6282
18 | Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 0,466 78,0326 0,9872 |79,4857 0,7179
19 | Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S. 1,2679 3,1657 0,6841 5,1177 0,6795
20 |Ihlas Ev Aletleri Imalat Sanayi ve Ticaret A.S. |0,1767 2,053 0,5129 |2,7427 0,4615
21 |Ihlas Holding A.S. 0,3007 1,3955 0,2834 |[1,9796 0,5256
22 | Is Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. 0,4137 106,4852 10,9906 |107,8895 |0,8500
23 Is Yatirrm Menkul Degerler A.S. 0,3532 6,3647 0,8429 7,5608 0,5128
24 | Izocam Ticaret ve Sanayi A.S. 0,9744 2,4843 0,5975 |4,0562 0,5256
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25 | Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S. 1,5346 2,1922 0,5438 [4,2706 0,5385
26 | Migros Ticaret A.S. 0,5416 4,1003 0,7561 | 5,398 0,6538
27 | Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S. 0,8286 2,2474 0,555 3,631 0,7051
)% Park Elektrik Uretim Madencilik Sanayi ve 0.2874 15,9561 09373 | 171808

Ticaret A.S. 0,5128
29 | Pegasus Hava Tasimaciligi A.S. 0,4123 2,1661 0,5383 |[3,1167 0,4872
30 | Pinar Entegre Et ve Un Sanayii A.S. 0,6242 3,3076 0,6977 |4,6295 0,7179
31 Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S. 0,4144 2,2363 0,5528 |3,2036 0,7179
32 | Pinar Siit Mamulleri Sanayii A.S. 0,6563 4,3041 0,7677 |5,728 0,7179
33 | Tat Gida Sanayi A.S. 0,5995 3,8298 0,7389 | 5,1682 0,8205
34 | Tav Havalimanlar1 Holding A.S. 0,3683 18,6419 0,9464 |19,9566 0,9103
35 | Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi A.S. 0,8235 9,7767 0,8977 11,4979 0,6795
36 | Turcas Petrol A.S. 0,516 29,3537 10,9659 |30,8356 0,5769
37 | Tupras-Tirkiye Petrol Rafinerileri A.S. 0,6376 8,0649 0,876 9,5785 0,7179
38 | Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S. 0,6171 3,5657 0,7195 |4,9024 0,5385
39 | Tirk Telekomiinikasyon A.S. 0,5545 2,4791 0,5966 |3,6303 0,6538
40 | Turk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S. 0,6474 6,2959 0,8412 | 7,7845 0,5128
41 | Turkiye Sise ve Cam Fabrikalar1 A.S. 0,4978 7,8389 0,8724 |9,2092 0,8205
42 | Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 0,79 2,9981 0,6665 |4,4545 0,5385

Tablo 3’te goriildiigii gibi, entelektiiel katma deger katsayis1 acisindan Is Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1r A.S. 107,8895 ile birinci sirada, Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
79,4857 ile ikinci sirada, Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S. 67,798 ile {iclincii sirada
yer almaktadir. Entegre raporlama skoru agisindan bakildiginda ise 0,9103 skor ile TAV
Havalimanlar1 Holding A.S. birinci sirada, 0,8500 skor ile Is Gayrimenkul Yatirrm Ortaklig
A.S. ikinci sirada, 0,8300 skor ile Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. tigiincii sirada yer
almaktadir.

Hesaplanan entelektiiel katma deger katsayilar1 ile entegre raporlama skorlarinin en diistik
degeri, en yliksek degeri ve ortalama degeri Tablo 4’te verilmistir. Hesaplanan entelektiiel
katma deger katsayilariin en diisiik degeri 1,9796, en yiiksek degeri 107,8895, ortalama degeri
ise 14,6205°tir. Hesaplanan entegre raporlama skorlarmin en diisiik degeri 0,43231, en ylikse
degeri 0,9103 ve ortalama degeri 0,6468 olarak hesaplanmustir.
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Tablo 4. Tammlayici istatistikler

Say1 En Diisiik En Yiiksek Ortalama

Entelektiiel Katma Deger Katsayist 42 1,9796 107,8895 14,620526

ER Skoru 42 0,4231 0,9103 0,646826

Bu ¢alismanin bir diger amaci isletmelerin entelektiiel katma deger katsayilari ile entegre
raporlama skorlar1 arasindaki iliskinin analiz edilmesidir. Entelektiiel katma deger katsayilari ile
entegre raporlama skorlar1 arasindaki iliskinin tespiti i¢in SPSS 25 Istatistiksel Analiz Programi
ile yapilan Pearson Korelasyon analizi sonuglart Tablo 5’te verilmistir. Tablo 5’te goriildugii
gibi, isletmelerin entelektiiel katma deger katsayilar1 ile entegre raporlama skorlar1 arasinda
0,05 anlamlilik seviyesinde 0,08 oraninda pozitif yonlii bir iliski mevcuttur. Bu sonuca gore
iilkemizde entelektiiel sermaye yatirimi yiliksek olan igletmelerin entegre rapor yayinlamaya
yatkin olduklari, finansal sermaye yaninda entelektiiel sermaye unsurlarina iligkin olarak yillik
raporlarinda seffaf davrandiklari sdylenebilir.

Tablo 5. Entelektiiel Katma Deger Katsayilari ile Entegre Raporlama Skorlar1 Arasindaki Korelasyon

Sektor Entelektiiel Katma | ER Skoru
Deger Katsayisi

Entelektiiel Katma | Pearson Korelasyon 0,148 1 ,308*
Deger K

eger Katsayist Anlamhilik (2-Uglu) 0,350 0,047
ER Skoru Pearson Korelasyon -0,115 ,308" 1

Anlamlilik (2-Uglu) 0,466 0,047
*, Korelasyon 0,05 Diizeyinde Anlamlidir (2-Uglu).

6. SONUC

Entegre raporlama isletme faaliyetleri sonucunda yaratilan degerin entegre rapor ile
bilgi kullanicilarina aktarilmasi siirecidir. Bu siiregte entegre diislince temelinde tiim sermaye
unsurlari iizerinde deger yaratma anlayist ile isletme faaliyetleri yiiriitiilerek, faaliyet sonuglari
entegre rapor ile bilgi kullanicilarina aktarilir. Bu nedenle entegre raporlama kurumsal
raporlama araci olarak degil, kurumsal raporlama yaklagimi olarak nitelendirilmektedir.

Isletme faaliyetlerinde finansal sermaye, iiretilmis sermaye, fikri sermaye, insan sermayesi,
sosyal ve iligkisel sermaye, dogal sermaye kullanilmakta ve etkilenmektedir. Finansal ve finansal
olmayan bu sermaye unsurlarinda meydana gelen degisim veya doniisiim deger yaratma olarak
ifade edilmektedir. [IRC, sermaye unsurlarini finansal sermaye ve finansal olmayan sermaye
unsurlari olarak nitelendirmistir. Ancak bu sermaye unsurlari finansal sermaye ve entelektiiel
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sermaye unsurlar1 olarak da nitelendirilebilir. Ciinkii, entelektiiel sermaye isletmenin deger
yaratmak i¢in sahip oldugu maddi ve maddi olmayan varliklarin toplamindan olugmaktadir.

Bu calismada, BIST Kurumsal Yénetim Endeksi’nde islem goren isletmeler tarafindan
yaratilan degerin entelektiiel katma deger katsayisi yontemi ile hesaplanmasi, isletmelerin
yillik faaliyet raporlarinin entegre raporlamaya uygunlugunun tespit edilmesi, isletmelerin
entelektiiel katma deger katsayilar1 ile entegre raporlama skorlar1 arasindaki iligkinin analiz
edilmesi amaglanmistir. Bu amagla yapilacak analizler igin gerekli veriler BIST Kurumsal
Yonetim Endeksi’nde islem goren isletmelerin 2017 yilina ait bagimsiz denetimden ge¢mis
finansal tablolari ile yillik faaliyet raporlarindan elde edilmistir. Arastirma kisitlarini su sekilde
siralamak miimkiindjir:

Entelektiiel sermaye unsurlarinin maliyet unsuru olarak finansal tablolarin dipnotlarinda
aciklanmasi,

Dogal sermaye unsurlarina yapilan yatirimla ilgili finansal tablolarda ag¢ik bir bilgiye
rastlanamamasi,

Analizin tek bir doneme ait olmasi,
Entegre raporlama konusunda Tiirkiye’de herhangi bir yasal diizenlemenin olmamasi.

Bu calismada 6ncelikle, BIST Kurumsal Yénetim Endeksi’nde islem goren isletmelerin
2017 yilina ait bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolari ile yillik faaliyet raporlarindan
elde edilen veriler kullanilarak isletmelerin entelektiiel katma deger katsayisi hesaplanmistir.
Yapilan hesaplama sonucunda insan sermayesi etkinligi, yapisal sermaye etkinligi ve entelektiiel
katma deger katsayis1 agisindan en yiiksek degere sahip isletmenin Is Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 A.S. oldugu gortilmiistiir.

Bu caligmanin bir diger amaci da isletmelerin entelektiiel katma deger katsayisi ile entegre
raporlama skorlar1 arasindaki iliskinin analiz edilmesi olmustur. Bu nedenle bu ¢calismada BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi’ndeki isletmelerin entelektiiel katma deger katsayilari ile entegre
raporlama skorlar1 arasindaki iligki analiz edilmek istenmistir. Bu dogrultuda &ncelikle, BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi’nde igslem goren isletmelerin 2017 yilina ait faaliyet raporlar
Uluslararas1 Entegre Raporlama Cergevesi igerik Ogelerinden secilen 39 &lgiit kullanilarak
icerik analizine tabi tutulmus, entegre raporlamaya uygunluk skorlar1 hesaplanmistir. Yapilan
hesaplama sonucunda entegre raporlama skoru en yiiksek isletmenin 0,9103 skoru ile TAV
Havalimanlar1 Holding A.S., ikinci isletmenin ise 0,8500 skoru ile Is Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 A.S. oldugu goriilmiistiir. Sonrasinda, isletmelerin entelektiiel katma deger katsayilari
ile entegre raporlama skorlar1 arasindaki iliski analiz edilmis, bu iki degisken arasinda 0,05
anlamlilik seviyesinde 0,308 oraninda pozitif yonlii bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bu
sonuca gore lilkemizde entelektiiel sermaye yatirimi yiiksek olan isletmelerin entegre rapor
yaymlamaya yatkin olduklari, finansal sermaye yaninda entelektiiel sermaye unsurlarina iligkin
olarak yillik raporlarinda seffaflik ilkesine uygun davrandiklar1 sdylenebilir.

Isletmeler tarafindan yaratilan finansal deger yaninda finansal olmayan degerin dlgiilmesi
de bilgi cagini yasadigimiz ¢agimizda isletmelerin biitliinclil performansini ortaya koyma
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acisindan olduk¢a 6nemlidir. Finansal olmayan sermaye unsurlar {izerinde yaratilan degerin
ol¢timiinde entelektiiel sermaye Sl¢ciim yontemleri kullanilabilir. Ancak, entelektiiel sermaye
bilesenleri kapsaminda IIRC tarafindan agiklanan sermaye unsurlarindan olan dogal sermaye
unsuruna dogrudan yer verilmemistir. Gelecekte yapilacak g¢aligmalarda dogal sermaye
unsurunun entelektiiel sermayeye ve entelektiiel katma deger katsayisinin hesaplanmasina
ayrica dahil edilmesi konusu ele alinabilir. Boylece isletme tarafindan yaratilan degerin bir
biitiin olarak daha dogru hesaplanmasi ve degerlendirilmesi saglanmis olacaktir.

Diger taraftan, iilkemizde entegre raporlamaya iliskin yasal diizenleme olmamasina
karsin, BIST, Entegre Raporlama Tiirkiye Ag1 (ERTA), Argiiden Yonetisim Akademi basta
olmak iizere bircok kurum, isletme ve akademisyen tarafindan g¢aligmalar yapilmaktadir.
Bu taraflarca yapilan ¢aligmalarda esas amag, entegre raporlama konusunda farkindaligin
arttirnlmas1 ve entegre raporlamanin benimsenmesinin saglanmasidir. Tiirkiye’de yasal bir
diizenleme heniiz yapilmamis olmasina ragmen, orneklemde yer alan 42 isletmeden 38
isletmenin entegre raporlama skorlar1 0,50 ve iizerindedir. Diger bir ifadeyle, 6rneklemde
yer alan isletmelerin 2017 yilina ait yillik faaliyet raporlariin %90°1 entegre raporlama
ilkelerine uygun olarak hazirlanmistir. Bu oran, Tiirkiye’de isletmelerin finansal olmayan
sermaye unsurlarina da énem verdiklerinin, bu sermaye unsurlarina iliskin olarak yaptiklar
aciklamalarinda seffaf davrandiklarinin bir gostergesidir. Bu a¢idan bakildiginda, gerekli yasal
diizenlemelerin yapilmasi halinde isletmelerin finansal sermaye yaninda finansal olmayan
sermaye unsurlari agisindan daha seffaf bir raporlama yapacaklari, entegre raporlama siirecine
de uyum saglayabilecekleri sdylenebilir.
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Ek 1: Olgiit Olarak Kullanilan I¢erik Ogeleri

ICERIK OGELERI

4A Kurumsal Genel Goriiniim ve Di1s Cevre

1 | Kurulusun misyonu, vizyonu, kiiltiirii, etik ilke ve degerleri agiklanmustir.

2 | Kurulusun Miilkiyet ve faaliyet yapisi agiklanmistir.

3 | Kurulusun Temel faaliyetleri ve pazarlari, pazardaki konumu agiklanmustir.

4 | Ekonomik denge, kiiresellesme ve endiistri trendleri gibi makro ve mikro ekonomik kosullar

5 | Kurulusun faaliyet gosterdigi yasal ve diizenleyici ortam agiklanmistir.

6 | Kurumsal yonetim sorumlularinin kurulusun stratejik yoniinii ve risk yonetimine karsi yaklagimini belirlemek

ve izlemek amaciyla aldig1 6nlemler hakkinda bilgi verilmistir.

Kurulusun kiiltiir{iniin, etik ilkelerinin ve degerlerinin baglica paydaslarla iligkiler dahil olmak {izere sermaye

7 | 6gelerini kullanimina ve bunlari etkilemesine nasil yansitildig1 agiklanmustir.

4B Kurumsal Yonetim

Kurumsal yonetim sorumlularinin becerileri ve farkli yonleri (6rnegin insanlarin gegmisi, cinsiyeti, liyakati ve

8 | deneyimi) dahil olmak iizere kurulusun liderlik yapisi1 ve yasal gereklilikler agiklanmustir.

9 | Kurumsal yonetim sorumlularinin yenilikg¢iligi tegvik etmek ve hayata gegirmek i¢in iistlendigi sorumluluk

10 | Kurulusun yasal gereklilikleri agan kurumsal yonetim uygulamalar yiiriitlip yiirtitmedigi hakkinda bilgi

verilmistir.

Ucret ve tegvikler ile kisa, orta ve uzun vadede deger yaratma arasinda ve bunlarin kurulusun sermaye

11 | dgelerini kullanmasi ve etkilemesi tizerinde nasil bir baglant1 kuruldugu agiklanmustir.

4C Is Modeli

12 | Is modelinin temel 63eleri hakkinda net bir agiklama yapilmustir.

13 | Is modelinin temel &gelerini vurgulayan basit bir sema ve bunu desteklemek iizere bu dgelerin kurulus

acisindan ilgisi hakkinda net bir agiklama yapilmigtir.
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Strateji, risk ve firsatlar ve performans (KPI'lar ile maliyetlerin diisiiriilmesi ve gelirler gibi mali konular vb.)

14 | gibi diger Igerik Ogelerinin kapsaminda ele alinan bilgilere ydnlendiren baglantilar agiklanmistr.

15 | Isletme faaliyetlerinde kullamilan temel girdilerin kurulusun bagh oldugu sermaye dgeleriyle nasil bir ilgisi
oldugu agiklanmustir.

Kurulusun pazarda kendisini nasil farklilastirdigi agiklanmistir (6rnegin {iriin farklilagmasi, Pazar

16 | segmentasyonu, teslimat kanallar1 ve pazarlama)

17 | Is modeli degisime ve yenilige uyum saglamak igin nasil tasarlandigina dair bilgi verilmistir.

18 | Uriinler, yan iiriinler ve atiklar gibi kurulusun temel {iriin ve hizmetleri tanimlanmustir.

19 |Isletme faaliyetleri sonucunda I¢ sonuglar (6rnegin ¢alisanlarin morali, kurulusun itibari, gelirler ve nakit akis1)
ve dig sonuglar (6rnegin miisteri memnuniyeti, vergi 6demeleri, marka sadakati, toplumsal ve ¢evresel etkiler)
agtklanmustir.

Isletme faaliyetleri sonucunda Olumlu sonuglar (yani sermaye dgelerinde net artisla sonuglanan ve dolayistyla
deger yaratanlar) ve olumsuz sonuglar (yani sermaye dgelerinde net azalmayla sonuglanan ve dolayisiyla

20 | degeri azaltanlar) agiklanmistir.

4D Riskler ve Firsatlar

* Risk ve firsatlarin spesifik kaynagi (i¢, dis ya da yaygin sekliyle bu ikisinin karigimi) hakkinda agiklama

21 | yapilmugstir.

22 | » Kurulus, risk veya firsatin gergeklesme ihtimalini ve gergeklesmesi halinde etkisinin biiyiikliigiine iliskin
raporda agiklama yapmustir.

23 |« Isletme iliskili stratejik amaglarin, stratejilerin, politikalarin, hedeflerin ve KPI'larin belirlenmesi dahil olmak

tizere temel riskleri azaltmak veya yonetmek ya da temel firsatlardan deger yaratmak i¢in aldig1 6nlemlere dair

aciklama yapmustir.

4E Strateji ve Kaynak Aktarim

24

Kurulusun kisa, orta ve uzun vadedeki stratejik amaglar1 ve bu stratejik amaglara ulasmak i¢in uyguladigi ya da

uygulamayi planladig: stratejiler raporda agiklanmustir.

25

Isletmenin Stratejisini uygulamak icin gereken kaynak aktarimi planlari agiklanmustir.

26

Isletmenin Kisa, orta ve uzun vadede basarilar1 ve hedeflenen sonugclar nasil dlgecedi agiklanmistir.

27

Kurulusun stratejisi ve kaynak aktarimi planlari ile diger Igerik Ogelerinin kapsaminda olan bilgiler arasindaki

baglantt agiklanmigtir.

28

Strateji ve kaynak aktarimi planlarinin dis ¢evreden ve tanimlanan risk ve firsatlardan nasil etkilendigi ve

bunlara nasil yanit verdigine dair bilgi verilmistir.

29

Strateji ve kaynak aktarimi planlarinin sermaye dgelerini ve bu sermaye 6geleriyle ilgili risk yonetimi
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diizenlemelerini nasil etkiledigi hakkinda agiklama yapilmustir.

30

Strateji ve kaynak aktarimi planlarini formiile ederken kullanilan paydas etkilesiminin temel 6zellikleri ve

bulgulari raporda agiklanmigtir.

4F Performans

» Hedefler ve risk ve firsatlar agisindan nitel gostergeler ile bunlarin 6nemi, etkileri ve bunlarin

olusturulmasinda kullanilan yontem ve varsayimlar hakkinda agiklamalar, KPI'lar a iligkin agiklamalar

31 | yapilmustir.
32 |« Deger zincirinin iist ve alt seviyelerindeki sermaye 6geleri tizerindeki etkiler dahil olmak tizere kurulusun
sermaye Ogeleri iizerindeki (pozitif ve negatif) etkileri tam ve dogru bir bigimde agiklanmigtir.
» Temel paydas iliskilerinin durumu ve kurulusun temel paydaslarin mesru ihtiyag ve isteklerine nasil yanit
33 | verdigi hakkinda agiklama yapilmustir.
34 |+ Gegmis ile mevcut performans arasindaki ve mevcut performans ile kurulusun genel goriiniisii arasindaki
baglantilar agiklanmustir.
4G Genel Goriiniis
» Kurulusun kisa, orta ve uzun vadede dig ¢evresinde karsilagsmas1 muhtemel durumlar hakkindaki beklentileri
35 | ve bu durumlarn isletmeyi nasil etkileyecegi agiklanmustir.
36 |+ Kurulusun halihazirda karsisina ¢ikmasi muhtemel kritik zorluklara ve belirsizliklere yanit vermek i¢in nasil

teskilatlandigina dair agiklama yapilmistir.

4H Hazirhk ve Sunum Temeli

37

» Kurulugun 6nemlilik belirleme siirecinin bir &zeti raporda verilmistir.

38

* Raporlama sinir1 ve nasil belirlendigi hakkinda bir agiklama yapilmistir.

39

* Maddi konular1 nitelemek veya degerlendirmek i¢in kullanilan baglica ¢ergevelerin ve yontemlerin bir 6zeti

verilmigtir.




